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PGF POLSKA GRUPA FOTOWOLTAICZNA S.A.

RAPORT OKRESOWY ZA PIERWSZY KWARTAL 2025 ROKU

|. Sprawozdanie Finansowe PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna Za 1Q 2025

Sprawozdanie z sytuacji finansowej za okres zakonczony 31 marca 2025 r. (w tys. PLN):

stan na stan na stan na stan na
2025-03-31 2024-12-31 2024-03-31 2024-03-31
koniec koniec koniec koniec kwartatu
kwartatu/ poprzedniego kwartatu /2024 | /2024 dane
2025 roku/2024 przeksztatcone
AKTYWA
Aktywa trwate 100 153 76 030 135 140 131523
1. Warto$ci niematerialne i prawne 0 0 0 0
2. Rzeczowe aktywa trwate 5 6 7 7
3. Dlugoterminowe aktywa finansowe wyceniane w
wartosci godziwej przez wynik finansowy 94319 7001 129 889 126 179
4, A(l;gycvtv]z dzotv}\,/tgg*;l:) odroczonego podatku 5829 601 5244 5337
Aktywa obrotowe 2998 2414 2978 2978
1. Zapasy - - - -
2. Naleznosci krotkoterminowe 373 310 2571 2571
2.1. Nalezno$ci handlowe i pozostate 313 310 454 454
2.2. Naleznosci z tyt. sprzedazy aktywow
finansowych 2117 217
3. Inwestycje krotkoterminowe 2455 1944 264 264
3.1. Krétkoterminowe aktywa finansowe wyceniane w
warto$ci godziwej przez wynik finansowy 2455 1944 210 210
3.2. Udzielone pozyczki - - 54 54
3.3. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0 0 0 0
4. Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 170 160 13 3
Aktywarazem 103 151 78 444 138 118 134 501
PASYWA
Kapitat wiasny 85 564 66 128 117 236 114 231
1. Kapitat zaktadowy 100 498 100 498 100 498 100 498
iér}:]?r?;tlan’fejg emisji akcji powyzej ich warto$ci 1275 12755 15758 19758
3. Zyski zatrzymane z lat ubiegtych 47128 7787 11003 7787
4. Zysk (strata) netto 19436 -54 915 -7023 -6812
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Zobowigzania dtugoterminowe 11067 6435 14 856 14 244
1. Pozyczki
ﬁbsﬁﬁm gzotytu’fu odroczonego podatku 10744 6013 14185 13573
3. Zobowigzania publiczno- prawne 313 422 671 671
4. Pozostate rezerwy 0 0 0 0
Zohowigzania krétkoterminowe 6530 5881 6026 6026
1. Pozyczki 385 320 938 938
2. Zobowigzania publicznoprawne 3659 3510 3244 3244
3. Zobowigzania handlowe i pozostate 2025 1634 1838 1838
4. Pozostate rezerwy 461 417 6 6
Pasywarazem 103 151 78 444 138 118 134 501
Wartos¢ ksiegowa 85 564 66 128 117 236 114 231
Liczba akcji (w szt.) 100 498 437 100 498 437 100 498 437 100 498 437
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zi) 0,85 0,66 1,17 1,14
Pozycje pozabilansowe:
stan na stan na stan na stan na
2025-03-31 2024-12-31 2024-03-31 2024-03-31
koniec koniec koniec kwartatu | koniec
kwartatu/ poprzedniego 12024 kwartatu /2024
2025 roku/2024 dane
przeksztatcone
1. Zobowigzania warunkowe 500 500 500 500
1.1. Na rzecz jednostek powigzanych (z tytutu)
- ustanowienie hipoteki zwyktej
- ustanowienie hipoteki kaucyjnej
- udzielonych gwarangji - - - -
1.2. Na rzecz pozostatych jednostek (z tytutu) 500 500 500 500
- weksel in blanco 500 500 500 500
- hipoteka umowna taczna
3. Inne (z tytutu) - - - -
Pozycje pozabilansowe, razem 500 500 500 500
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Sprawozdanie z catkowitych dochodéw (w tys. PLN):

1 kwartat/2025 1 kwartal/2024 1 kwartal/2024

od 2025-01-01 od 2024-01-01 od 2024-01-01

do 2025-03-31 do 2024-03-31 do 2024-03-31

dane
przeksztatcone
Dziatalno$¢ kontynuowana
Wynik ze zbycia i przeszacowania aktywow finansowych
wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy 24819 8528 8263
Koszty 0gélinego zarzadu 264 98 98
Pozostate przychody operacyjne 0 0 0
Pozostate koszty operacyjne 33 6 6
Zysk/ Strata na dziatalno$ci operacyjnej 24 522 -8 627 -8 367
Przychody finansowe 0 48 48
Koszty finansowe 171 65 65
Zysk | Strata przed opodatkowaniem 24 351 -8 644 -8 384
Podatek dochodowy - biezacy - - -
Podatek dochodowy- odroczony 4915 -1621 -1572
Zysk / Strata netto z dziatalnos$ci kontynuowanej 19 552 -7023 -6812
Dziatalno$¢ zaniechana
Zysk / Strata netto z dziatalno$ci zaniechanej
Zysk | Strata netto 19 436 -7 023 -6 812
Inne catkowite dochody - - -
Niepodlegajace przeklasyfikowaniu do zyskéw i strat
Podlegajace przeklasyfikowaniu do zyskow i strat

Inne catkowite dochody netto - - -
Catkowite dochody ogétem 19 436 -7023 -6 812
Zysk/Strata na jedng akcje (w zt./na jedna akcje) od 0,19 -0,07 -0,07
catkowitych dochoddw
z dziatalnosci kontynuowanej;
Zwykly 0,19 -0,07 -0,07
Rozwodniony 0,19 -0,07 -0,07
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Sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym PGF S.A. za okres sprawozdawczy konczacy sie 31 marca 2025 r. (w tys. PLN)

Kapitat rezerwowy-

Kapitat ) opfacone
rezerwowy z Kapitat niezarejestrowane
Nadwyzka ze | przeszacowania rezerwowy z podwyzszenie
Kapitat sprzedazy rzeczowych przeszacowania kapitatu podstaw.
podstawowy akeji aktywow trwatych inwestycji Zyski zatrzymane Razem
Stan na 01 stycznia 2024r. 100 498 12758 0 - 11 003 124 259
Strata netto za okres sprawozdawczy - - - - -7 023 -7 023
Pozostate catkowite dochody za okres
sprawozdawczy - - R R R
Stan na 31 marca 2024r. 100 498 12 758 0 - 3980 117 236
DANE PRZEKSZTALCONE: Stan na 31 marca 2024r.
Stan na 01 stycznia 2024r. 100 498 12 758 0 - 7787 121 043
Strata netto za okres sprawozdawczy - - - - -6 812 -6 812
Pozostate catkowite dochody za okres
sprawozdawczy - - - - -
Stan na 31 marca 2024r. 100 498 12 758 0 - 975 114 231
Stan na 01 stycznia 2024r. 100 498 12 758 0 - 7787 121 043
Strata netto za okres sprawozdawczy - - - - -54 915 -54 915
Pozostate catkowite dochody za okres
sprawozdawczy - - - - -
Stan na 31 grudnia 2024r. 100 498 12 758 0 - -47 128 66 128
Stan na 01 stycznia 2025r. 100 498 12 758 0 - -47 128 66 128
Zysk netto za okres sprawozdawczy - - - - 19 436 19 436
Pozostate catkowite dochody za okres
sprawozdawczy - - - - -
Stan na 31 marca 2025r. 100 498 12 758 0 - -27 692 85 564
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Sprawozdanie z przeplywoéw pienieznych (w tys. PLN):

1 kwartat/2025
od 2025-01-01
do 2025-03-31

1 kwartat/2024
od 2024-01-01
do 2024-03-31

1 kwartal/2024
od 2024-01-01
do 2024-03-31
dane
przeksztatcone

A. Przeptywy $rodkdw pienieznych
z dziatalnosci operacyjnej

|. Zysk (strata) brutto przed opodatkowaniem

24 351

8644

-8 384

Il. Korekty razem:

1. Udziat w zyskach ( stratach) jednostki stowarzyszonej

-24 351

8 560

8 300

2. Amortyzacja

0

0

3. Zysk ( Strata) na inwestycjach

-24 772

8571

8311

4. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendach)

41

-32

-32

5. Zmiana stanu rezerw

44

6. Zmiana stanu zapasow

7. Zmiana stanu nalezno$ci

-62

-38

-38

8. Zmiana stanu zobowigzan , z wyjatkiem pozyczek
i kredytow

490

70

70

9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych

-10

-1

-1

10. Inne korekty

III. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej (I+/-1l) - metoda posrednia

-84

84

B. Przeptywy $rodkow pienigznych
z dziatalnosci inwestycyjnej

1. Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych

2. Otrzymane odsetki

3. Wplywy ze sprzedazy akcji i udziatéw

4. Nabycie $rodkéw trwatych oraz warto$ci niematerialnych i
prawnych

5. Nabycie aktywow finansowych

6. Inne wplywy inwestycyjne

7. Inne wydatki

56

56

. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnoSci
inwestycyjnej (I-I1)

53

53

C. Przeptywy $rodkdw pienieznych
z dziatalnosci finansowej

1. Wplywy z doptat do kapitatu

2. Sptata kredytow i pozyczek

3. Sptata zobowiazan z tytutu leasingu finansowego

4. Odsetki zaptacone

5. Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych

6. Wptywy z kredytu i pozyczki

30

30

7. Inne wplywy finansowe

8. Inne wydatki finansowe

III. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej (I-11)

30

30

D. Przeptywy pieniezne netto, razem
(AlI+/-B.1I+/-C.1IT)

E. Bilansowa zmiana stanu $rodkow
pienieznych, w tym:

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu

G. Srodki pieniezne na koniec okresu
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Il Informacja dodatkowe i objasnienia do kwartalneqo sprawozdania finansoweqo

1. Informacje ogdline

PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Chtodna 51, zarejestrowana
w Sadzie Rejonowym w Zielonej Gorze VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w Zielonej Goérze KRS nr
67681.

Mocg decyzji Akcjonariuszy podjetej w trakcie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna
SA w dniu 28 stycznia 2025 r., wyrazono zgode dla Zarzadu na kwalifikowanie Spétki na potrzeby sprawozdawczosci
finansowej jako jednostki inwestycyjnej w rozumieniu zapisow MSSF 10 par. 27. Jednocze$nie upowazniono Zarzad Spétki do
zmiany polityki rachunkowosci obejmujacej w szczeg6inosci brak obowigzku sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan
finansowych. Uchwalone zmiany obowigzujg dla sprawozdan finansowych za okresy obrachunkowe poczawszy od 1 stycznia
2025r.
W nastepstwie tego dziatalno$¢ oraz sprawozdawczo$¢ rachunkowg Spétki okreslajg regulacje wynikajace przede wszystkim
z Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej (w skrécie MSSF).
Obligujacych podmiot bedacy jednostka inwestycyjng do dokonania oceny w zakresie spetniania przez niego tacznie trzech
kryteriéw — cech jednostki inwestycyjnej. Okre$lonych w MSSF 10 § 27) w podpunktach od a do ¢, wymagajacych, aby Spotka:

a) uzyskata znaczace $rodki finansowe od jednego lub wigkszej liczby inwestordw, ktére w przesztosci statyby sie
zasadniczg podstawg jej funkcjonowania, jako spétki akcyjnej $wiadczacej ustug w zakresie zarzadzania inwestycjami;

b) przedmiotem jej dziatalnosci byto inwestowanie $rodkéw finansowych jedynie w celu uzyskania dochodéw
pochodzacych ze wzrostu wartosci inwestycji, z przychoddw inwestycyjnych lub/i z obu tych zrédet;

¢) dokonywat wyceny i oceny wynikéw dziatalnosci w odniesieniu do zasadnicze wszystkich swoich inwestycji wedtug
wartosci godziwej.

Poza tym, w oparciu o dalsze regulacje wynikajaca tez z treSci MSSF 10 § 27, Spdtka rozpatruje tez swoj status jednostki
inwestycyjnej, ktory wymaga, aby:

a) posiadata wiecej niz jedng jednostke inwestycyjng;

b) posiadata wiecej niz jednego inwestora;

¢) posiadata inwestordw, ktérzy (rowniez w rozumieniu MSR 24) nie sa podmiotami powigzanymi z jednostka inwestycyjna;

d) posiadata udziaty wtasno$ciowe w formie kapitatu wiasnego.
Zgodnie z przepisami MSSF, brak ktorejkolwiek z tych cech charakterystycznych niekoniecznie oznacza, ze danej jednostki
nie mozna klasyfikowa¢ jako jednostki inwestycyjnej. Jednostka inwestycyjna, ktdrej nie mozna przypisaé wszystkich
powyzszych cech charakterystycznych, ujawnia dodatkowe informacje wymagane w paragrafie 9A MSSF 12 Ujawnienie
udziatéw w innych jednostkach.

Przeprowadzona pod katem niniejszych regulacji analiza poréwnawcza pozwala Zarzadowi Spétki stwierdzi¢, ze PGF Polska
Grupa Fotowoltaiczna SA, spetnia kryteria — cechy jednostki inwestycyjnej. Zatem jako jednostka inwestycyjna nie
przygotowuje skonsolidowanego sprawozdania finansowego, za$ w ramach przektadanego Jednostkowego Sprawozdania
Finansowego wszystkie aktywa finansowe wycenia w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Na dzien 31 marca 2025 roku Spétka wyceniata w wartosci godziwej przez wynik finansowy nastepujace aktywa:
a) nalezace do PGF SA akcje spdtek zaleznych notowanych:

- OZE Capital S.A. (udziat PGF SA w kapitale 48 %, razem z podmiotami zaleznymi 52 %),

- Sundragon S.A. (udziat PGF SA w kapitale 73%, razem z podmiotami zaleznymi 75%),

- Solar Innovation S.A.(udziat PGF SA w kapitale 43%, razem z podmiotami zaleznymi 49%)

b) nalezgce do PGF S.A. akcje spotek nienotowanych o formie wiasno$ci innej niz akcyjna:
- Lionpower sp. z 0.0. ( udziat PGF SA w kapitale 51%),
- PHU Zenit sp. z 0.0. (udziat PGF SA w kapitale 51%).

c) udzielone przez PGF SA pozyczki akcji.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 28 stycznia 2025 r. podjeto uchwate o uchyleniu Uchwaly nr 4/2022
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 1 sierpnia 2022r., zmieniong Uchwatg nr 4 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 20 grudnia 2022r. w sprawie uchylenia Uchwaty nr 21//2019 Zwyczajnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 28 czerwca 2019 r., w sprawie wyrazenia zgody na zmiang polityki rachunkowo$ci.
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Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna SA jest dtugoterminowe budowanie wartoSci
posiadanych aktywow finansowych, zwigzanych z szeroko rozumianym rynkiem energii odnawialnej, a zwlaszcza
fotowoltaicznej (w skrocie PV). O diugim, komplementarnym tancuchu kompetencji branzowej, obejmujgcym m.in. produkcje
i montaz okre$lonych konstrukcji oraz urzadzen PV, budowe farm fotowoltaicznych, szeroko asortymentowa sprzedaz
produktéw zwigzanych z rynkiem PV, realizowang za po$rednictwem nowoczesnych kanatéw zbytu (tzw. e-commerce)
struktury wyspecjalizowane w obrocie energig elektryczng, z zatozeniem docelowej koncentracji na energii pozyskiwanej
ze zrédet odnawialnych.

Na 30 maja 2025 {j., dzien publikacji Sprawozdania portfel spétek — inwestycji pod wzgledem statusu obejmowat podmioty
publiczne (Sundragon SA, OZE Capital SA, Solar Innovation SA, notowane na rynku NewConnect/GPW) oraz podmioty
niepubliczne (Lionpower Sp. z 0.0., PHU Zenit Sp. z 0.0.). Z punktu widzenia teorii zarzadzania spotki publiczne sg
jednoczesnie podmiotami sub-holdingowymi, posiadajacymi takze podmioty zalezne -- zwigzane, jak np. OZE Capital SA z
realizacjq prac na rzecz sektora motoryzacyjnego, czy zarzgdzaniem nieruchomo$ciami oraz jak ma to miejsce w odniesieniu
do RSY Sp. z 0.0. (podmiotu zaleznego od Sundragon SA), pracami remontowo — naprawczymi dla kolejnictwa, a takze takich
sektorow jak wydobywczy (soli kamiennej, metali) i obronny narodowe;.

2. Sktad Zarzadu Spétki

W sktad Zarzadu na dzien 31 marca 2025 r., wchodzili:
Wiktor Niedziela — ktdéry petnit funkcje Wiceprezesa Zarzadu Spétki, powotany na to stanowisko w dniu 03 marca
2023 roku.

3. Sktad Rady Nadzorczej

W sktad Rady Nadzorczej na dziert 31 marca 2025 r., wchodzili:

Btazej Wasielewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Piotr Stozek - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,

Stawomir Jakszuk - Czlonek Rady Nadzorczej,

Safian Al. Souse - Czlonek Rady Nadzorczej odwotany na NWZA w dniu 28
stycznia 2025r,

Maciej Szostek - Czlonek Rady Nadzorczej,

Jacek Malinowski - CzZlonek Rady Nadzorczej powotany do sktady Rady Nadzorczej

na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 28 stycznia 2025r.

4. Oswiadczenia Zarzadu

Na podstawie Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych (Dz.U. z 2014r. poz. 133 z pdzniejszymi zmianami),
Zarzad Spotki odwiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy, niniejsze sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne
sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi Spotke zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majgtkowa i finansowg Spotki oraz jej wynik finansowy.

Zarzad o$wiadcza réwniez, ze sprawozdanie z dziatalnosci Spétki zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuadii
emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci
zaakceptowanymi przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i Staty Komitet ds. Interpretacji,
w ksztalcie zatwierdzonym przez Unie Europejskg i obowigzujacym na dzien 31 marca 2025 roku. Poréwnywalne dane
finansowe zostaty przygotowane w oparciu o te same podstawy sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Przedtozone Sprawozdanie Finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu 30 maja 2025 roku.

Sprawozdanie obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2025 roku do 31 marca 2025 roku i okres porownywalny
od 1 stycznia 2024 roku do 31 marca 2024 roku. Prezentowane Sprawozdanie przedstawia rzetelnie sytuacje finansowq
PGF SA na dzien 31 marca 2025 roku wraz z danymi poréwnywalnymi na dzien 31 grudnia 2024 roku oraz 31 marca
2024 roku. Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego za okres zakonczony 31 marca 2025 roku nie wystapity
zdarzenia, ktdre nie zostaty, a powinny by¢ ujete w ksiegach rachunkowych okresu sprawozdawczego.
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Zgodnie z kryterium MSSF 10 pkt 10 Spotka jako jednostka inwestycyjna nie przygotowuje skonsolidowanego sprawozdania
finansowego a aktywa finansowe w niniejszym sprawozdaniu wycenia w warto$ci godziwej przez wynik finansowy.

Sprawozdanie finansowe sporzadzono przy zatoZeniu kontynuowania dziatalno$ci gospodarczej przez Spétke przez co
najmniej 12 kolejnych miesigcy i dtuzej. Zarzad Spdtki wskazywat i nadal wskazuje na wystepowanie duzego ryzyka wahania
wyniku finansowego za poszczegoine okresy sprawozdawcze. Jest to zwigzane z przyjetymi zasadami wyceny posiadanych
aktywéw. Okresy koniunktury gospodarczej, jednocze$nie wzrostu rynkéw kapitatowych bedq odznaczaly sie znacznymi
wzrostami posiadanego majatku a okresy dekoniunktury znacznymi ich spadkami. Dlatego zdaniem zarzadu celowe jest
mozliwie jak najdalej idace analizowanie rezultatéw finansowych (wynikajacych tez z branzowych i innych uwarunkowar)
wzgledem najwigkszych podmiotéw znajdujacych sie w portfelu inwestycyjnym Spotki.

Zarzad informuje, Ze istnieje znaczaca niepewno$¢ dotyczaca kontynuacji dziatalno$ci. Niepewno$¢ ta wynika z aktualnej
sytuacji w jakiej znajduje sie Spdtka co jest zwigzane z postepowaniem egzekucyjnym dotyczacym natozonej kary oraz
zwigzanych z nig odsetek. Szczegélnym utrudnieniem jest zajecie rachunkéw bankowych Spdtki, co uniemoZliwia
prowadzenie biezacej dziatalnosci operacyjnej oraz podejmowanie nowych tematéw inwestycyjnych.

W ocenie Zarzadu Spdtka dysponuje na tyle duzym majatkiem w postaci posiadanych inwestycii, ktére w ostatecznosci moze
zbyé w celu pozyskania $rodkéw niezbednych do uregulowania natozonej kary oraz innych powstajgcych aktualnie
zobowigzan.

Spétka posiada znaczacy majatek w postaci akcji, udziatéw oraz udzielonych pozyczek akcji 0 tacznej wartosci bilansowej
siegajacej na dzien bilansowy kwoty 96 774 tys. zt. Aktywa finansowe notowane na aktywnych rynkach wyceniane sg wg kursu
zamknigcia na dzien bilansowy. Natomiast warto$¢ godziwa aktywéw finansowych, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek
wycenia sie wykorzystujac odpowiednie techniki wyceny. W przypadku udziatbw w podmiotach nienotowanych przyjeto iz
warto$¢ godziwg stanowi réznica pomiedzy aktywem netto pomniejszonym o warto$¢ firmy. Spétka szacuje oczekiwane straty
kredytowe na bazie przyjetych modeli. W zakresie nalezno$ci handlowych Spétka stosuje indywidualne podejscie do kazdego
z kontrahentdw, wyceniajac odpis w kwocie réwnej oczekiwanej stracie kredytowej wykorzystujac dane historyczne
skorygowane o wptyw informacji dotyczacych przysztosci. W zakresie udzielonych pozyczek Spotka réwniez stosuje
indywidualne podejscie do kazdej umowy oceniajac wzrost ryzyka kredytowego w poréwnaniu do poczatkowego ujecia i
prawdopodobienistwo niewypetnienia zobowigzan przez pozyczkobiorcow.

W roku 2024 Spotka dokonata zmian w sposobie kalkulacji wyceny udzielonych pozyczek akcji. W okresach poprzednich
wycena byta wykonywana w wartosci godziwej akcji bedacych przedmiotem pozyczki i powiekszana o warto$¢ naliczonych
umownych odsetek. Taki model ustalania wartosci godziwej udzielonych pozyczek akcji nie obejmowat jednak ryzyka
typowego dla produktdw pozyczkowych zwigzanego z potencjalng niewyptacalnoscig pozyczkobiorcy. Dlatego tez Spdtka
wprowadzita zmiane w stosowanym modelu wyceny . Po zmianie warto$¢ godziwa udzielonych pozyczek akcji ustalana jest
jako wartos¢ godziwa pozyczonych akcji i skorygowana jest in plus o wartos¢ naliczonych umownych odsetek oraz in minus o
warto$¢ szacunkowg ryzyka niewyptacalno$ci pozyczkobiorcy. Do kalkulacji ryzyka niewyptacalno$ci Spétka stosuje wybrane
wskazniki finansowe (scoringowe) do oceny standingu finansowego kontrahenta, przypisujac im odpowiednie wagi oraz
prawdopodobienstwo niewyptacalnosci pozyczkobiorcy.

W ocenie Zarzadu taki model pokrywa ryzyko zmiany wartosci pozyczonych akcji jak réwniez ryzyko niewyptacalnosci
pozyczkobiorcy. Wprowadzona zmiana zostata ujeta w ksiegach i niniejszym sprawozdaniu finansowym retrospektywnie z
przeksztatceniem danych poréwnywalnych.

W pierwszym kwartale 2025 roku warto$¢ przeszacowania posiadanych przez Spétke aktywow finansowych siegneta kwoty
24 819 tys. 2.

Pozycje zawarte w sprawozdaniu finansowym wyceniane sg w ziotych. Sprawozdanie finansowe prezentowane jest
w ztotych polskich, ktory jest walutg funkcjonalng i walutg prezentaciji Spétki.

Do przeliczenia danych sprawozdania z sytuacji finansowej uzyto kursu $redniego NBP dla danej waluty na dzien bilansowy.

Do przeliczenia danych sprawozdania z catkowitych dochodow oraz sprawozdania z przeptywdw pienieznych uzyto kursu
bedacego srednig arytmetyczng Srednich kurséw NBP z okresu objetego sprawozdaniem.
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2025 rok 2024 rok
Srednia Srednia
Miesiac Sredni kurs NBP na é;rg;mﬁtﬁiggw Sredni kurs NBP na érirc};;?;ﬁtﬁiggw
ostatni dzien okresu . ostatni dzierh okresu :
NBP na ostatni NBP na ostatni
dzien miesiaca dzien miesigca
Styczen 4,2130 4,2130 4,3434 4,3434
Luty 4,1575 4,1853 4,3190 4,3312
Marzec 4,1839 4,1848 4,3009 4,3211

Poszczegolne pozycje aktywow i pasywow sprawozdania z sytuacji finansowej zostaty przeliczone wedtug kursu $redniego
obowigzujgcego na dzien 31 marca 2025 roku ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski dla EUR, czyli 1 EUR = 4,1839 PLN
oraz odpowiednio wedtug kursu 4,2730 PLN za 1 EUR obowigzujacego na 31 grudnia 2024 roku. Z kolei poszczegdlne pozycje
sprawozdania z catkowitych dochoddw oraz przeptywow pienieznych zostaty przeliczone wedtug kursu stanowigcego $rednig,
arytmetyczng $rednich kurséw ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski dla EUR obowigzujacych na ostatni dzien
poszczegdlnych miesiecy danego okresu i wynoszacego 4,1848 PLN za 1 EUR oraz odpowiednio wedtug kursu 4,3211 PLN
za 1 EUR dla analogicznego okresu 2024 roku.

5. Stosowane zasady rachunkowosci

Raport finansowy za okres od 1 stycznia do 31 marca 2025 r. zostat sporzadzony zgodnie z MSSF, w ksztatcie zatwierdzonym
przez Unie Europejskq i dia petnego zrozumienia sytuacji finansowej i wynikéw dziatalno$ci PGF SA powinien byé czytany
wraz z ostatnim raportem rocznym. Niniejszy raport zostat sporzadzony przy zastosowaniu zmienionych zasad rachunkowosci
i kalkulacji wycen dla okresu biezacego i poréwnywalnego. Spotka dokonata zmian zasad rachunkowosci stosowanych za
okres sprawozdawczy od 01.01.2025 do 31.03.2025 roku, jednocze$nie Spdtka dokonata stosownych przeksztatcen w
sprawozdaniu za okres poréwnywalny.

6. Stan rezerw i odpiséw aktualizujacych warto$¢ sktadnikéw majatku w | kwartale 2025 r. (w tys. PLN)

Lp. Nazwa Stan na 01.01.2025 Zwiekszenie Zmniejszenie Stan na 31.03.2025

1 Rezerwa z tyt. odroczonego 6013 4888 157 10 744
podatku dochodowego
Rezerwa na $wiadczenia

2 . 8 8
emerytalne i podobne

3. | Pozostate rezerwy 409 44 - 453
Razem rezerwy 6430 4932 157 11 205

1 Odpis yvartoéci posiadanych 7086 116 ) 702
udziatow

Odpis aktualizujacy wartos¢
2. | aktywow finansowych — 3 567 47 - 3614
pozyczki pieniezne

Odpisy aktualizujgce wartos¢

3. T 3527 - - 3527
nalezno$ci
Razem odpisy 14180 163 - 14 343
aktualizujace

1 Aktywa z tyt. odroczonego 6013 7 191 5829

podatku dochodowego
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7. Ryzyko ptynnosci wg stanu na 31.03.2025r.:
Terminy zapadalno$ci zobowigzan

(w tys. PLN)
wyszczegolnienie Na Ponizej 3 m- | Od 3 do 12 | Od 1 roku do 5 | Powyzej5lat | Razem
Zgdanie | cy m-cy lat

Z tyt. dostaw i ustug - 4 - - - 4
Zob. z tyt. podatkéw,

ubezpieczen i inne - 88 243 313 - 644
Zaciggniete pozyczki - 91 294 - - 385
Razem - 183 537 313 - 1033

Spétka monitoruje ryzyko braku srodkéw pienieznych przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci. Instrument
ten uwzglednia terminy wymagalno$ci/ zapadalno$ci zaréwno inwestycji jak i aktywéw finansowych oraz prognozowane
przeptywy pieniezne z dziatalnoSci operacyjnej.

Celem Spétki jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciggtoscia a elastycznoscia finansowania. Ze wzgledu na ujemne przeptywy
pieniezne w ostatnich latach Spdtka korzystata ze Zrodet finansowania zewnetrznego, w tym poprzez pozyczki od
akcjonariuszy. Spétka nie wyklucza stosowanie takich Zrodet finansowania w przysztosci, w przypadku zmiany potrzeb w
zakresie wydatkow.

lll Informacje dodatkowe

1. Zwiezty opis istotnych dokonar i niepowodzen emitenta w okresie, ktérego dotyczy raport, wraz z wykazem
najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

Wsrdd najwazniejszych zdarzen ktore miaty migjsce w objetym sprawozdaniem okresie, obok wynikéw ekonomicznych Spotki
byty:

o Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 28 stycznia 2025 r. podjeto uchwate o uchyleniu Uchwaty
nr 4/2022 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 1 sierpnia 2022 r., zmienione Uchwatg nr
4/2022 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 20 grudnia 2022 w sprawie uchylenia
Uchwaty nr 21/2019 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 28 czerwca 2019 roku w sprawie
wyrazenia zgody na zmiane polityki rachunkowosci. Walne Zgromadzenie wyrazito zgode dla Zarzadu Spotki na
kwallifikowanie Spdtki na potrzeby sprawozdawczos$ci finansowej jako jednostki inwestycyjnej w rozumieniu zapisow
MSSF 10 par. 27. Zarzad Spotki zostat upowazniony do zmiany polityki rachunkowosci obejmujacej w szczegdlnosci
brak obowigzku sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Zgoda na wprowadzenie zmian w
polityce rachunkowo$ci dla sprawozdan finansowych za okresy obrachunkowe poczawszy od 1 stycznia 2025r.

o Na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu w dniu 28 stycznia 2025r., odwotano ze sktadu Rady Nadzorczej Pana
Sufiana Al Souse, jednoczesnie powotujac na cztonka Rady Nadzorczej Pana Jacka Malinowskiego.

Za okres | kwartatu br. Spétka, jako jednostka inwestycyjna nie moze — bezposrednio wykazac sie istotnymi dokonaniami.
Wynik netto wykazany przez Spétke w pierwszym kwartale br. zamknat sie zyskiem na poziomie 19.436 tys. zt. Zasadniczym
czynnikiem wptywajacym na te kwote byto przeszacowanie aktywéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez
wynik finansowy.

Wyszczegolniony wynik finansowy jest przede wszystkim efektem korzystnej dla wartosci aktywow PGF Polskiej Grupy
Fotowoltaicznej SA zmiany kursu akcji obu spotek znajdujgcych sie w jej portfelu inwestycyjnym. Odnosi sie to
w szczegblnosci do wzrostu notowan akcji Sundragon SA, ktérych kurs w okresie | kwartatu wzrost
20,23 zt do 0,32 2, czyli 0 39 % . W odniesieniu do akcje OZE Capital SA skala wzrostu rynkowej wyceny akgji: z 0,48 zt do
0,52 z}, byta mniejsza i wyniosta w omawianym okresie 8 %.
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Notowania kursu akcji Sundragon SA w okresie czerwiec 2024 r. — maj 2025 .
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Dynamika i kierunek zmiany kursow akcji PGF SA (PGV) oraz Sundragon SA (SDG)
i OZE Capital SA (OZE) w czerwiec 2024 r. — maj 2025 .

PGV D1 0:0.650 H:0.694 L:0.650 C:0.674 (-4.80%) i
B SDG 0.378 -3.08% X | 75%
B OZE 0.396 -0.50% X

F50%
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Zrédfo: https://stooq.pl/

PGF SA jako jednostka inwestycyjna dokonuje wyceny posiadanych aktywow w wartosci godziwej przez wynik finansowy.
Ponizej gtéwne parametry finansowe za | kwartat 2025 r. w poréwnaniu do | kwartatu 2024 r. (w tys. PLN)

Wyszczegdlnienie 01.01.2025 - | 01.01.2024 -
31.03.2025 31.03.2024

Wynik ze zbycia i przeszacowania aktywow finansowych wycenianych w 24 819 -8 263

warto$ci godziwej przez wynik finansowy

Zysk/Strata brutto 24 351 -8 384

Zysk/Strata netto 19 436 -6 812

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej 96 774 126 389

W wyniku zastosowania zasad rachunkowosci zgodnie z MSR 10 Spétka nie przygotowuje skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, a aktywa wycenia w wartosci godziwej przez wynik finansowy w ramach jednostkowego sprawozdania
finansowego. W rzeczywistosci petniejszy — skonsolidowany obraz sytuacji ekonomiczno - finansowej publicznych spétek —
inwestycji zawiera sie w raportach okresowych Sundragon SA oraz OZE Capital SA.

Inwestycje kapitatowe w jednostki wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy stan na 31.03.2025r.
(w tys. PLN)

Nazwa jednostki Rodzaj dziatalnosci | Metoda wyceny Wartos¢ godziwa Poziom hierarchii
wartosci godziwej
OZE Capital S.A. ustugi Warto$¢ rynkowa 7972 Poziom 1
Sundragon S.A. ustugi Warto$¢ rynkowa 76 486 Poziom 1
Solar Innovation S.A. | ustugi Skorygowane aktywa -
netto Poziom 3
Lionpower sp.z0.0. | ustugi Skorygowane aktywa
netto 2421 Poziom 3
Zenit sp. 0.0 ustugi Skorygowane aktywa
netto - Poziom 3
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Podstawowe parametry finansowe dla spétek portfelowych w | kwartale 2025r. (w tys. PLN)

Wyszczegdlnienie 01.01.2025 01.01.2024-
31.03.2025r. 31.03.2024r.

Przychody ogétem
OZE Capital SA 82 197
Sundragon SA 53 -
Lionpower sp. z 0.0. 1248 3059
PHU Zenit sp. z 0.0. 755 1137
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej:
OZE Capital SA SA -148 -34
Sundragon SA -100 -105
Lionpower sp. z 0.0. -1 101 -79
PHU Zenit sp. z 0.0. -137 -132
Zysk (strata) netto
OZE Capital SA -406 89
Sundragon SA -66 -204
Lionpower sp. z 0.0. -1099 -79
PHU Zenit sp. z 0.0. -149 -132

Podstawowe parametry finansowe dla Grup Kapitatowych spétek portfelowych w | kwartale 2025r. (w tys. PLN)

Wyszczegdlnienie 01.01.2025- 01.01.2024-
31.03.2025r. 31.03.2024r.

Przychody ogétem
Grupa Kapitatowa OZE Capital SA 82 197
Grupa Kapitatowa Sundragon SA 53 -
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej:
Grupa Kapitatowa OZE Capital SA SA -148 -34
Grupa Kapitatowa Sundragon SA -100 -105
Zysk (strata) netto
Grupa Kapitatowa OZE Capital SA -406 89
Grupa Kapitatowa Sundragon SA -66 -204

2. Opis czynnikoéw i zdarzen, w szczegdlnosci tych o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na
osiagniete wyniki ekonomiczno - finansowe.

Fakt, ze gros zainwestowanego przez Spotke kapitalu ulokowana zostata w akcjach spotek notowanych na rynku
NewConnect/GPW, powoduje, ze zasadniczy wptyw na jej okresowe wyniki finansowe wywiera wycena dokonywana za
posrednictwem mechanizmu rynku kapitatowego. Znaczacy wzrost notowan akcji dwéch podmiotéw stanowigcych gtéwne
inwestycje kapitatowe Spotki, spowodowat iz wynik pierwszego kwartatu zamknat sie zyskiem netto przekraczajacym 19 min
zt.

3. Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta w prezentowanym okresie.

Dziatalno$¢ PGF SA nie podlega sezonowosci i cyklicznoSci.

4. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i sptaty nie udziatowych i kapitatowych papieréw wartosciowych.

W okresie sprawozdawczym Spdtka nie emitowata warto$ciowych papieréw dtuznych, ani nie przeprowadzono wykupu.

5. Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, tacznie i w przeliczeniu na jedng akcje, z
podziatem na akcje zwykle i uprzywilejowane.

W I kwartale 2025 roku PGF SA nie wyptacata dywidendy i nie deklarowata jej wyptaty.
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6. Wskazanie zdarzen, ktore wystapity po dniu, na ktory sporzadzono skrocone kwartalne sprawozdanie finansowe,
nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczny sposob wplyna¢ na przyszte wyniki finansowe emitenta.

Nie wystapity zdarzenia po dniu, na ktéry sporzadzono sprawozdanie za | kwartat br. mogacych w ocenie Spotki mie¢ wptyw
na przyszte wyniki finansowe.

7. Informacje dotyczace zobowiazan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére nastapity od czasu zakonczenia
ostatniego roku obrotowego.

Od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego stan zobowigzan warunkowych Spétki nie ulegt zmianie.

8. Infformacje o istotnych transakcjach nabycia i sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych.

W | kwartale br. nie miaty miejsca znaczace transakcje nabycia i sprzedazy rzeczowych aktywéw trwatych.

9. Informacje o istotnym zobowiazaniu z tytutu dokonania zakupu rzeczowych aktywoéw trwatych.

W | kwartale br. nie miaty miejsca w Spotce istotne zakupy rzeczowych aktywow trwatych.

10. Informacje o istotnych rozliczeniach z tytutu spraw sadowych.

W | kwartale br. nie byto w Spoétce istotnych rozliczen z tytutu spraw sadowych.

11. Wskazanie korekty btedéw poprzednich okreséw.

W | kwartale br. nie korygowano btedéw poprzednich okresow.

12. Informacje o zmianach sytuacji gospodarczej i warunkéw prowadzenia dziatalnosci, ktére majq istotny wptyw na
warto§¢ godziwa aktywoéw finansowych i zobowiazan finansowych jednostki niezaleznie od tego, czy te

zobowiazania sa ujete w wartosci godziwej czy w skorygowanej cenie nabycia ( koszcie zamortyzowanym).

W ocenie zarzadu Spétki za takie wydarzenie, mozna uzna¢ wzrost barier celnych co w konsekwencji doprowadzi do
zmniejszenia aktywno$ci gospodarczej czesci podmiotow.

13. Informacje o niesptaceniu kredytu lub pozyczki lub naruszeniu istotnych postanowiei umowy kredytu lub
pozyczki, w odniesieniu do ktorych nie podjeto zadnych dziatan naprawczych do konca okresu sprawozdawczego.

W I kwartale br. nie miaty miejsca zdarzenia dotyczace niesptacania pozyczki badz naruszenia istotnych postanowieft umowy.

14. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potfaczenia jednostek
gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitatowej przez emitenta, inwestycji dtugoterminowych,
podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

W okresie objetym sprawozdaniem nie miaty miejsca takie zdarzenia.

15. Stanowisko zarzadu odnos$nie mozliwosci zrealizowania wczes$niej publikowanych prognoz wynikéw na dany rok,
w Swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych.

Spotka PGF SA nie publikowata prognoz wynikdw na rok 2025.

16. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5%
ogodlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zakladowym, liczby
gtosow z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu oraz
wskazanie zmian w strukturze wtasnosci znaczacych pakietow akcji emitenta w okresie od przekazania poprzedniego
raportu kwartalnego.
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Akcjonariusze posiadajacy, co najmniej 5% gtosoéw na dzien przekazania raportu kwartalnego

% liczb Liczba glosow wynikajacych
i;séw r¥a % udziat z % udziatu w kapitale zaktad.
Akcjonariusze Liczba akcji gWaIn m w kapitale i ich % udziat
ym zaktadowym w ogdlnej liczbie gtosow na
Zgromadzeniu Walnym Zgrom.
1. | Spotka 2ND Square PTE LTD 33.321.009 33,16 33,16 33,16 33,16
Zmiany w strukturze wtasnosci akcji (w szt.)
L Stan na Stan na
Lp. Akcjonariusze 02.05.2025 30.05.2025 wzrost spadek
1. | Spotka 2ND Square PTE LTD 33.321.009 33.321.009 - -

17. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby zarzadzajace i nadzorujace
emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od
przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z osé6b:

S Na dzien
Lp. Zarzad Spotki lezce epin Kupno Sprzedaz przekazania
02.05.2025
raportu
1. Wiktor Niedziela - Wiceprezes Zarzadu* 108 030 108 030
n Na dzien
llos¢ akcji na . ;
Lp. Rada Nadzorcza 02.05.2025 Kupno Sprzedaz przekazania
raportu
1. | Blazej Wasielewski -
2. | Stawomir Jakszuk -
3. | Maciej Szostek -
4. | Jacek Malinowski -
5. | Piotr Stozek** 455 000 455000

*akcje w ilosci 108.030 szt. posiada osoba powigzana z cztonkiem Zarzadu.
**akcje w ilosci 455.000 szt. posiada osoba powigzana z cztonkiem Rady Nadzorczej.

18. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej, dotyczacych zobowiazan oraz wierzytelno$ci emitenta lub jego jednostki zaleznej,
ze wskazaniem przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron
wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta.

W I kwartale 2025 roku nie toczyly sie przed organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej postepowania dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci Spotki stanowiace, co najmniej 10% kapitatow wiasnych.

19. Informacje o zawarciu przez emitenta jednej lub wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli zostaly zawarte
na warunkach innych niz rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartosci, przy czym informacje dotyczace
poszczegdinych transakcji moga by¢ zgrupowane wedtug rodzaju, z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat
poszczegdinych transakcji sq niezbedne do zrozumienia ich wptywu na sytuacje majatkowa, finansowa i wynik
finansowy emitenta, zawierajace w szczegdlnosci :

a) informacja o podmiocie, z ktorym zostata zawarta transakcja,

b) informacje o powiazaniach emitenta lub jednostki od niego zaleznej z podmiotem bedacym strong
transakcji,

c) informacje o przedmiocie transakcji,

d) istotnie warunki transakcji, z uwzglednieniem warunkow finansowych oraz wskazaniem okreslonych przez
strony warunkow charakterystycznych dla tej umowy, w szczegdlnosci odbiegajacych od warunkow
powszechnie stosowanych dla danego rodzaju umow,

e) innych informacji dotyczacych transakc;ji, jezeli sa niezbedne do zrozumienia sytuacji majatkowe;j,
finansowej i wyniku finansowego emitenta,
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f)  wszelkich zmian transakcji z podmiotami powigzanymi, opisanych w ostatnim sprawozdaniu rocznym,
ktore moga mie¢ istotny wplyw na sytuacje majatkowa i wynik finansowy emitenta.

Nie wystapily transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

20. Informacje o udzieleniu przez emitenta poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji — tacznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli faczna wartos¢ istniejgcych poreczen lub gwaranc;ji jest
znaczaca, z okresleniem:
a) nazwy podmiotu, ktéremu zostaty udzielone poreczenia lub gwarancje,
b) tacznej kwoty kredytow lub pozyczek, ktora w catosci lub w okreslonej czesci zostata odpowiednio
poreczona lub gwarantowana,
c) okresu, na jaki zostaly udzielone poreczenia lub gwarancje,
d) warunkdw finansowych, na jakich zostaly udzielone poreczenia lub gwarancje ze wskazaniem
wynagrodzenia emitenta lub jednostki od niego zaleznej za udzielone poreczenie lub gwarancji,
e) charakteru powigzan istniejacych pomiedzy emitentem a podmiotem, ktéry zaciagnat kredyt lub pozyczki.

Spotka w | kwartale br. nie udzielata poreczen do kredytu lub/i pozyczek.

21. Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej,
wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktore sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazan przez
emitenta.

Zarzad Spdtki zwraca uwage na brak $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych Spotki na dzier 31.03.2025 roku oraz
wystepowanie ujemnego kapitatu obrotowego. W przypadku braku pozyskania kapitatu moze to mie¢ istotne przetozenie na
utrzymanie ptynnosci biezacej Spotki i terminowo$¢ regulowania biezacych zobowigzan. Jednoczesnie Zarzadu Spotki
podejmuje niezbgdne dziatania w celu zwigkszenia stanu Srodkéw pienieznych i poprawy wskaznikéw ptynnosci.

22. Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie emitenta beda miaty wplyw na osiagniete przez niego wyniki w
perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Wsréd zasadniczych czynnikéw mogacych mie¢ wptyw na wyniki Spotki w perspektywie drugiego oraz kolejnego kwartatu
w 2025 r. wyszczegdlni¢ przede wszystkim nalezy:

) rynkowg wycene akcji Spdtek Sundragon SA i OZE Capital SA notowanych na rynku NewConnect/GPW,

) koniunkture na rynkach finansowych oraz na krajowym rynku fotowoltaicznym,

) wyniki operacyjne spotek, ktérych akcje i udziaty posiada Spétka;
)

a
b
c
d) Konieczno$¢ zaptaty kary natozonej przez KNF na Spétke;

IV Kluczowe aktywa PGF SA

OZE Capital S.A.

Spotka z siedzibg w tawie. OZE Capital S.A. jest jednostkg dominujaca w grupie OZE Capital, i cztonkiem grupy kapitatowe;
PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A. OZE Capital S.A. nie prowadzi obecnie dziatalnosci operacyjnej. Prowadzona w latach
wczesniejszych przez spotke dziatalno$¢ operacyjna w obszarze przemystu jest kontynuowana w spétce zaleznej: Techno
Energy Sp. z 0.0. Zgodnie z przyjetg strategig Spétka realizuje cel, ktérego gtdwnym zatozeniem jest zbudowanie pozycii
znaczacej Grupy Kapitatowej dziatajacej na rynku odnawialnych zrodet energii poprzez zwigkszenie udziatu w rynku krajowym
i europejskim w zakresie dostarczania kompleksowych rozwigzan fotowoltaicznych i pomp ciepta, oraz w obszarach
uzupetniajacych (magazynowanie energii, finansowanie inwestycji, pozostate instalacje OZE).

Pakiet akcji OZE Capital S.A. posiadany przez PGF SA na dzien publikacji raportu: bezposrednio PGF SA posiada 48%,
a poprzez podmioty zalezne kontroluje dodatkowe 4% kapitatu Spétki OZE Capital SA, co przektada sie na taczny udziat na
poziomie 52 %.

16




PGF SA Raport kwartalny — 1Q2025 .

Podstawowe parametry finansowe OZE Capital SA w okresie | kwartatu 2025 r. oraz | kwartatu 2024 r.
(w tys. PLN)

Dane dot. sprawozdania jednostkowego | kwartat 2025 | kwartat 2024
Przychody ze sprzedazy - -
Zysk (Strata) z dziatalno$ci operacyjnej -148 -34
Zysk (Strata) netto -406 89
Dane dot. sprawozdanie skonsolidowanego Grupa Kapitatowa OZE Capital S.A.

Przychody ze sprzedazy 23% 4 965
Zysk (Strata) z dziatalno$ci operacyjnej -142 -100
Zysk (Strata) netto -138 -608

zrédio: na podstawie danych OZE Capital SA

Sundragon S.A.

Spotka z siedzibg w ltawie. Sundragon S.A. jest jednostkg dominujaca w grupie Sundragon, i cztonkiem grupy kapitatowej
PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A. Sundragon S.A. nie prowadzi obecnie dziataino$ci operacyjnej. Sundragon S.A.
tworzy grupe kapitatowg w sktad ktdrej wchodzg spétki:
e K500 sp. z 0.0. - specjalizujaca sie w produkji instalacji fotowoltaicznych oraz turbin wiatrowych. Stale poszerza
swoj asortyment odpowiadajac na zapotrzebowanie rynkowe.
e RSY Sp. zo.0. - specjalizujgca sie w naprawach gtownych silnikéw wysokopreznych z pojazdow uzytkowych w
tym dla wojska ( Koncesja Wojskowa ) oraz Kolei (w tym cate zespoty napedowe typu Power Pack).
e  Bizgate - Aviation Sp.z 0.0. — dziatalno$¢ na rynku drondw.

Podstawowe parametry finansowe Sundragon SA w okresie | kwartatu 2025 r. oraz | kwartatu 2024 r. (w tys. PLN)

Dane dot. sprawozdania jednostkowego | kwartat 2025 | kwartat 2024
Przychody ze sprzedazy - -
Zysk (Strata) z dziatalno$ci operacyjnej -100 -105
Zysk (Strata) netto -66 -204
Dane dotyczace sprawozdania skonsolidowanego Grupa Kapitatowa Sundragon S.A.

Przychody ze sprzedazy 3711 9077
Zysk (Strata) z dziatalno$ci operacyjnej -1787 42
Zysk (Strata) netto -1785 -78

zrédio: na podstawie Sundragon SA

Lionpower Sp. z 0.0.

Na dynamicznie rozwijajgcym sie w Polsce rynku PV, Lionpower Sp. z 0.0. legitymuje sie nader cennymi
w kraju (i nie tylko) kompetencjami i doswiadczeniami (réwniez na rynku zagranicznymi, {j. na rynku niemieckim) w zakresie
budowy, montazu i serwisowania elektrowni fotowoltaicznych. Lionpower Sp. z 0.0. cechujg zdolnosci do realizacji projektow
0 mocach na poziomie 50 MW rocznie. Niemniej rzeczywisty potencjat w tym zakresie oceniany jest jeszcze znacznie wyze;.
W ocenie Zarzadu tej Spdtki przy wykorzystaniu petnych mozliwosci produkcyjnych, jest ona w stanie budowac elektrownie
fotowoltaiczne o tacznej mocy do 0,5 GW rocznie.

Podstawowe parametry finansowe Lionpower sp. z 0.0. w okresie | kwartatu 2025 r. oraz | kwartatu 2024 r.
(w tys. PLN)

Dane dot. sprawozdania jednostkowego | kwartat 2025 | kwartat 2024

Przychody ze sprzedazy 1246 3059
Zysk (Strata) z dziatalno$ci operacyjnej -1101 -79
Zysk (Strata) netto -1 099 -79

Dane dotyczace sprawozdania skonsolidowanego

Przychody ze sprzedazy

Zysk (Strata) z dziatalno$ci operacyjnej

Zysk (Strata) netto
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PHU Zenit Sp. z 0.0.

PHU Zenit Sp. z 0.0. powstat w wyniku przeksztatcenia prowadzonej juz w poprzedniej dekadzie dziatalnosci gospodarczej
i z tego m.in. wzgledu jest powszechnie rozpoznawalng w branzy PV , markg”. Identyfikowang z wysoka jakoscig oraz
rzetelnoscig Swiadczonych kompleksowo ustug branzowych (od pomocy w uzyskaniu warunkdw przytaczeniowych, poprzez
projektowanie i optymalizacje instalacji, montaz po ustugi serwisowe, analize efektywnosci, gwarancje) dla osob prywatnych,
gospodarstw rolnych czy obiektéw uzyteczno$ci publicznej. Ponadto istotnym elementem dziatalnosci PHU Zenit Sp. z o.0.
jest rowniez sprzedaz asortymentu branzowego, w tym w szczegolnoSci paneli PV, elementéw aluminiowo — stalowych,
inwerteréw, stacji tadowania pojazdéw samochodowych czy prosumenckich magazynéw energii. Firma z Gorznej jest
wprawdzie podmiotem zaliczajacym sie do pionieréw rynku PV w Polsce, lecz w swym dorobku moze tez wykazaé sie
dokonaniami z zakresu budowy i montazu instalacji fotowoltaicznych na nie mniej wymagajacym i konkurencyjnym rynku
Republiki Federalnej Niemiec.

W br. wyniki Spétki mogag ostatecznie okaza¢ sig znacznie stabsze od tych realizowanych w dwéch poprzednich latach ze
wzgledu na gruntowng zmiane warunkow oraz zasad funkcjonowania rynku prosumenckiego w Polsce, jakie miaty migjsce po
31 marca 2022 .

Podstawowe parametry finansowe PHU Zenit sp. z 0.0. w okresie | kwartatu 2025 r. oraz | kwartatu 2024 r.
(w tys. PLN)

Dane dot. sprawozdania jednostkowego | kwartat 2025 | kwartat 2024

Przychody ze sprzedazy 755 1137
Zysk (Strata) z dziatalno$ci operacyjnej -137 -132
Zysk (Strata) netto -149 -132

Dane dotyczace sprawozdania skonsolidowanego
Przychody ze sprzedazy

Zysk (Strata) z dziatalno$ci operacyjnej

Zysk (Strata) netto

Warszawa, 30 maja 2025 .

WICEPREZES ZARZADU
Wiktor Niedziela
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